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応のための the Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act（以
下，ドッド・フランク法という）と，2012年のクラウド・ファンディング等による景

































































































不正の検査を行っているのが，法令遵守調査・検査室（Office of Compliance Inspec-
tions and Examinations, OCIE）である13）。例えば，多くの検査官を擁する OCIE は
特定の事例における調査活動を強く推進し，潜在的に詐欺的行為を特定するために
































































































































































































































































































































































































８）SEC, supra note 6, at 2.
９）SEC, 2014 AGENCY FINANCIAL REPORT, 19. SECはスタッフ向けに公認詐欺対策検査官や認
証財務アナリストといった資格取得のためのトレーニングを実施している。



















20）SEC, supra note 6, at 16.
21）この企業財務部については，松岡・前掲注１）35頁以下がその内部組織や活動状況等を検討して
いる。





24）SEC, supra note 6, at 17.
























ば，Jonathan R. Macey, Administrative Agency Obsolescence and Interest Group Formation: A Case 
Study of the SEC at Sixty, 15 Cardozo L. Rev. 909（1994）以下も参照。
32）わが国で従来からそのように公正な価格形成機能を中心に資本市場法制を捉えるべきとする見解
として，上村達男教授の市場法論が著名である。例えば，上村達男「証券取引法の目的と体系」企
業会計53巻４号（2001年）129頁以下を参照。
33）また，わが国の歴史的経緯を踏まえつつ近時の金融商品取引法の目的を論じるものとしては，西
川義晃「戦前期の資本市場法制における公正な価格形成──戦前取引所法制の目的論の意義」法政
研究19巻１号（2014年）27頁がある。同論稿は明治26年に制定されたわが国の取引所法の法的性質
について，戦前は公法であるとして取引所の価格形成機能や保険機能等のその経済的意義を主張す
る有力な見解に注目し，現在の公正な価格形成を目指す市場へと変わりつつある新たな状況を検討
されている。
